Vyvoj ¢eské ekonomiky v 1. ¢tvrtleti 2008 ¢erven 2008
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Jiz Ctvrty rok v fadé je pro vnéjSi rovnovahu Ceské ekonomiky v prvnich &tvrtletich
typicky pfebytek na bézném uctu platebni bilance pfi deficitu na Gctu finan&nim.
Deficitni vysledek na finan¢nim uctu byl pfebytkem bézného ucétu bohaté kryt. Trendy
jednotlivych komponent bézného Ucétu zlstaly v podstaté stejné — jeho prebytek byl
posilovan zahrani¢nim obchodem zboZim a sluzbami a navratem salda béZnych
prevodl do kladného teritoria, oslabovan byl naopak vynosovou bilanci.

Prebytek bézného uctu (27 mlid. K&) dosahl na Ctvrtletni bazi 3 % HDP v b. c. a proti
1. Ctvrtleti 2007 byl mirné vysSi (22,6 mid. K¢, tj. 2,7 % HDP). Zahrani¢ni obchod
zbozim a sluzbami k nému pfispél pozitivné 65,4 mid., pfedevS§im diky sluzbam -
samotna obchodni bilance (41,7 mid. K&) byla proti srovnatelnému obdobi (45,7 mid.
K&) nepatrné slabsi, naopak prebytek bilance sluzeb (23,7 mid. K&) byl meziro¢né
dvojnasobny (12,1 mid. K¢&). Bilance vynosl pokracovala v propadu do historicky
netradi¢nim poklesem vynosU, které se v mezirocnim srovnani o 4,7 mid. K& snizily.
Saldo béznych pfevodu bylo vysoce kladné (+5,4 mid. K&), s pfebytkem nejvy$$im od
roku 2005.

Financni ucet se nachazel v deficitu, jako kazdé 1. Ctvrtleti od roku 2005 - schodek
(7,4 mid. K¢&) byl proti stejnému obdobi roku 2007 mirné hlubSi vlivem menSiho
Cistého pfilivu pfimych investic ze zahrani¢i (28,8 mld. K& proti 37,2 mid. K¢&
v 1. Ctvrtleti 2007). Naopak pfimé investice ¢eskych firem v zahranici (7,9 mld. K¢&)
byly proti stejném obdobi 2007 zhruba dvakrat vy3Si, kdyz Ceské firmy poskytovaly
kapital svym zahrani¢nim akvizicim. Polozka Ostatni investice pusobila smérem

—24,1 mid. K¢).

Nejistota na kapitalovych trzich se projevila v ustupu z pozic - investofi v Cistém
vyjadfeni prodavali - rezidenti své zahrani¢ni cenné papiry, nerezidenti své investice
v CR (v masivnim rozsahu k tomu doslo v bfeznu). Tento trend byl patrny pfedevsim
na akciovych trzich — nerezidenti prodali (v Cistém) ¢eské majetkové cenné papiry a
Ggasti za 10,9 mid. K& a dluhopisy za 3,4 mid. Ké&. Cisté obchody rezident
znamenaly ve vysledku navrat kapitalu do zemé v kombinaci nakupu zahraniénich
akcii (9,4 mld. K&) a prodeji zahrani¢nich dluhopist (10,8 mid. K¢&). V uhrnu vSak
saldo portfoliovych investic (-13 mid. K¢&) indikuje nizSi odliv kapitalu ze zemé ve
srovnani s 1. Ctvrtletim roku 2007 (-19,6 mid. K¢&).

Dynamika zahraniéniho obchodu zbozim se po osmi Ctvrtletich dvojcifernych
meziroc¢nich rustd snizila na jednociferné hodnoty. Za leden az bfezen vzrostl vyvoz o
5,7 % a dovoz (v cenéach cif) 0 7,2 %.

Vyvoz vykazuje zcela mimofadnou vazbu s EU 27 — za prvni tfi mésice 2008 do ni
sméfovalo 86 % Ceského exportu (u dovozu €inil obdobny pomér 68 %). Nejvyssi
meziroCni dynamiku mél vyvoz do Ruska (+27,5 %). Hodnotové 13krat vysSi byl viak
vyvoz do Némecka (+2 %), které je nejvétsim obchodnim partnerem CR. Cesky
export do EU 27 rostl o néco pomaleji nez dynamika celkového exportu z CR — proti
prvnim tfem mésicim roku 2007 o 4,7 %. Meziro¢ni pfirlstek dovozu (v cenach cif)
byl v 1. &tvrtleti ve srovnani s vyvozem vyS$Si. Nejrychleji, o &tvrtinu, stoupl dovoz
z Ruska, jehoz hodnotu ovlivnil vyvoj cen ropy (kompenzovany jen z&asti prudkym
posilovanim CZK k USD). Import z Ciny se zvysil o pétinu.

Zména indexu realného efektivniho sménného kurzu koruny (REER) ukazuje na
vyrazny pokles nakladové konkurenceschopnosti Ceské ekonomiky, a to jak
v meziro¢nim, tak - dokonce jesté vyraznéji - v mezikvartalnim vyjadreni. Je to vSak
pfirozené s ohledem na pfesun zemé& z kategorie nizkonakladové ekonomiky do
skupiny stfedné pfFijmovych zemi podle HDP na obyvatele v parité kupni sily.
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